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 Mecanismos de subasta para la




Una de las diﬁcultades que enfrentan las autoridades regulatorias en el diseño
de políticas eﬁcientes para la protección y preservación de recursos comunes (v.gr.,
calidad del aire, calidad del agua, cuerpos de agua, pesquerías) es que gran parte de
la información relevante para el diseño está en manos privadas. En efecto, los mejor
informados respecto de los costos y beneﬁcios asociados al uso de estos recursos
son los agentes que los perciben. Este trabajo presenta un mecanismo regulatorio
relativamente simple que induce a los agentes involucrados a revelar información
privada en forma ﬁdedigna, logrando así, un diseño regulatorio económicamente
eﬁciente. Se trata de una subasta de precio uniforme y sobre cerrado por licencias
de uso del recurso (v.gr., permisos de contaminación, derechos de agua, cuotas de
pesca) con parte de los ingresos de la subasta devueltos a los agentes participantes.
Junto con la discusión teórica-conceptual de las propiedades y funcionamiento del
mecanismo de subasta, se presenta una aplicación ilustrativa del mecanismo usando
para ello el problema de contaminación de descargas de demanda bioquímica de
oxígeno (DBO) en una sección alta del río Bío Bío, ubicado en la zona centro-sur
de Chile.
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PUC, y del Instituto Milenio SCI (P05-004F). Todas las opiniones vertidas en este documento son de
exclusiva responsabilidad del autor y no comprometen de manera alguna a las instituciones anteriormente
señaladas.
11 Introducción
Es bien sabido que parte de la información que las autoridades regulatorias requieren
para la implementación de una regulación socialmente eﬁciente está en manos de los
mismos agentes que van a ser reguladas.1 Por lo mismo, estos agentes pueden tener
incentivos a distorsionar la información que entregan con el objeto de obtener una regu-
lación más favorable. La regulación de la contaminación ambiental –sea ésta en la forma
de descargas a la atmósfera o a un cuerpo de agua – es un buen ejemplo. En general, los
reguladores ambientales no conocen los costos de abatir emisiones de las ﬁrmas. Dado
que una regulación eﬁciente de la contaminación debe tomar en cuenta tanto los costos
de abatimiento como los beneﬁcios de dicho abatimiento para terceros (v.gr., otras ﬁrmas
distintas a las que están siendo reguladas, población cercana, etc.), los reguladores no
podrán establecer el nivel de contaminación socialmente óptimo sin comunicarse con las
ﬁrmas.
En consecuencia, un diseño de regulación ambiental eﬁciente necesariamente debe
hacerse cargo del problema de información asimétrica que existe entre el regulador y las
empresas a regular. En algunos casos el problema de información asimétrica se puede
extender a los agentes que son afectados por la contaminación en el sentido de que son
estos últimos los que mejor saben acerca de la pérdida de bienestar que la contaminación
les signiﬁca. La literatura económica incluye distintos mecanismos regulatorios que han
sido desarrollados con el objeto de resolver este problema de información asimétrica, es
decir, de inducir a los agentes relevantes a entregar información verdadera al regulador
y poder así implementar una regulación socialmente eﬁciente (v.gr., Dasgupta et al.,
1980). El gran inconveniente de estos mecanismos es que mientras algunos son complejos
de implementar, otros requieren de supuestos que raramente se cumplen en la práctica,
como por ejemplo, que las ﬁrmas se conocen muy bien entre ellas y/o que existe un
gran número de empresas. Por lo mismo, no es sorprendente que nada parecido a estos
mecanismos haya sido usado en la práctica o que esté bajo consideración por hacedores
de políticas públicas (v.gr., Stavins, 2003).
En un trabajo reciente, Montero (2007), se propone un mecanismo de regulación
tanto o más eﬁciente que los mecanismos anteriores y sustancialmente más simple ya
que está construido sobre instrumentos de regulación actualmente en uso. El mecanismo
consiste en una subasta de permisos de contaminación bajo un esquema de sobre cerrado
1E si m p o r t a n t ed e s t a c a rq u ee s t et r a b a j op a r t ed el ap r e m i s aq u ee lo b j e t i v od el a sa u t o r i d a d e s
regulatorias es la maximización del bienestar de la sociedad. En consecuencia, no hay un análisis de
economía política en torno al rol que podría jugar un instrumento como el mecanimso de subasta dentro
de un ambiente de actividad regulatoria fuertemente gobernado por intereses individuales tanto de
regulandos como de regulados.
2y precio uniforme. En una subasta convencional de sobre cerrado y precio uniforme el
regulador/martillero ﬁja ex-ante el número total de licencias a repartir entre las ﬁrmas
con lo cual la oferta de licencias es una curva perfectamente vertical, es decir, inelástica.
El precio que las ﬁrmas pagan por cada una de las licencias se obtiene de "intersectar"
esta curva de oferta vertical con la demanda agregada por licencias, la cual se construye
a partir de las demandas individuales enviadas vía sobre cerrado por cada ﬁrma al reg-
ulador. En un contexto de control de la contaminación, existen dos problemas con una
subasta de este tipo. El primero es que el regulador no sabe ex-ante (antes de recibir
información de parte de las ﬁrmas) cual es el número eﬁciente de licencias a subastar.
Aún conociendo esto último, el segundo problema con este tipo de subastas es que nada
asegura que las ﬁrmas informen sus verdaderas curvas de demandas (Wilson, 1979), lo
cual puede llevar a una mala asignación de recursos especialmente en situaciones donde
hay pocas empresas.
Montero (2007) resuelve ambos problemas introduciendo dos modiﬁcaciones al es-
quema de sobre cerrado y precio uniforme. En primer lugar el número total de licencias
no es ﬁjo ex-ante sino que es endógeno a las demandas por licencias que informan las
ﬁrmas y al daño que el otorgamiento de dichas licencias signiﬁca para terceros. La se-
gunda modiﬁcación es la introducción de reembolsos. Parte de los ingresos de la subasta
son devueltos a las ﬁrmas pero no de una manera arbitraria sino de forma que éstas
tengan incentivos a informar sus verdaderas demandas en la subasta. Con estas dos
modiﬁcaciones, el mecanismo de subasta propuesto en Montero (2007) resulta ser no sólo
socialmente eﬁciente sino que además robusto en su implementación, pues cada ﬁrma
tiene incentivos a informar la verdad indepediente de lo que informen las otras ﬁrmas.2
La idea del mecanismo consiste en hacer que cada ﬁrma perciba el daño que su pres-
encia signiﬁca para el resto de la sociedad. Consideremos, por ejemplo, el caso de una
sóla ﬁrma contaminante. En este caso, lo que la subasta requiere a la ﬁrma pagar por
un determinado número de licencias es exactamente igual al daño ambiental que signiﬁca
para la sociedad asignar dicho número de licencias a la ﬁrma. En el caso de existir dos
om á sﬁrmas contaminantes, cada ﬁrma paga por el daño ambiental residual asociado
a la asignación de sus respectivas licencias, donde daño residual se reﬁere especíﬁca-
mente al daño adicional o por encima del aquel causado por el resto de las otras ﬁrmas
contaminantes.
Sin duda que para hacer de este mecanismo de subasta una propuesta factible de
política pública para la regulación ambiental y posiblemente de otros recursos comunes
(v.gr., pesquerías) se requiere, entre otras cosas, entender sus méritos teóricos y prácticos.
2Existen otros mecanismos regulatorios cuya implementación es más débil en el sentido de que es
óptimo para una empresa informar la verdad si y sólo si las otras empresas también están informando
la verdad.
3El objetivo de este documento es precisamente ilustrar dichos méritos a través de la apli-
cación del mecanismo a un caso de control de contaminación en el país. Se ha escogido
el problema de contaminación de descargas de demada bioquímica de oxígeno (DBO)
en una sección alta del río Bío Bío, el cual está ubicado en la zona centro-sur de Chile.
Esta elección obedece básicamente a dos razones. La primera es disponibilidad de datos.
La segunda razón es que este caso permite apreciar con mayor nitidez las ventajas del
mecanismo de subasta al tratarse de un contaminante que no se mezcla uniformemenrte,
ya que es descargado en distintos puntos del río, y que proviene de pocas fuentes (tres
plantas de celulosa y dos plantas de tratamiento). Este caso sirve además para mostrar
que, a diferencia de otras propuestas regulatorias, el mecanismo de subasta sigue funcio-
nando igualmente bien cuando el objetivo ambiental está deﬁnido exógenamente como
un umbral de concentración en algún punto de control.
El resto del documento se organiza de la siguiente forma. En Sección 2 se describe
el mecanismo de subasta propuesto en Montero (2007). En la Sección 3 se desarrolla la
aplicación del mecanismo al problema de contaminación en el río Bío Bío. En la Sección
4 se extiende la aplicación a otros aspectos tales como el destino de los ingresos de la
subasta, información asimétrica por el lado de los daños, entrada de ﬁrmas y frecuencia
de la subasta. La Sección 5 contiene comentarios ﬁnales.
2 El Mecanismo de Subasta
Antes de describir el mecanismo de subasta es necesario deﬁnir formalmente que enten-
demos por regulación socialmente eﬁciente. Entonces, entraremos a explicar como el
mecanismo de subasta implementa dicha solución. Con el objeto de simpliﬁcar ambas
tareas vamos a partir con el caso más simple, que es la regulación de las emisiones de
una sola ﬁrma.
2.1 Regulación socialmente eﬁciente
El problema de regulación de una ﬁrma se presenta en la Figura 1. En el eje horizontal
se presentan las emisiones de la ﬁrma, denotadas por x, y en el eje vertical el valor
monetario asociado a estas emisiones tanto para la ﬁrma como para los agentes que son
afectados por la contaminación. La curva D0(x) es la curva marginal de daño ambiental.
Esta curva mide la pérdida de bienestar de los agentes afectados por la contaminación
ante un aumento marginal de las emisiones. Esto implica que el daño total para un
nivel de contaminación x e si g u a la la r e ab a j ol ac u r v aD0(x) desde 0 hasta x.P o r
ejemplo, el daño ambiental cuando x = x∗ corresponde al área A. El daño ambiental se










Figura 1: Asignación socialmente eﬁciente
D0(x)=dD(x)/dx.
Por otro lado, la curva P(x) captura la disposición a pagar de la ﬁrma por licen-
cias de contaminación, o equivalentemente, el costo marginal que le signiﬁca a la ﬁrma
reducir contaminación. En ausencia de regulación, la ﬁr m an oe n f r e n t an i n g ú np r e c i o
por contaminar, en consecuencia, sus emisiones serían x0. Por lo tanto, si se le exige
al aﬁrma reducir su contaminación de x0 a x, el costo de abatimiento para la ﬁrma
sería igual al área bajo la curva P(x) desde x hasta x0. Por ejemplo, el costo de reducir
emisiones desde x0 hasta x = x∗ corresponde al área B. Este costo de abatimiento se
denota por C(x) y P(x) corresponde a la reducción marginal de C(x);m á sp r e c i s a m e n t e ,
P(x)=−C0(x)=−dC(x)/dx.
El problema de un regulador benevolente (preocupado por el bienestar de la sociedad)
es establecer el nivel de emisiones de la ﬁrma que minimiza el costo para la sociedad de
controlar la contaminación, medido este último como la suma del costo de abatir emi-
siones incurrido por la ﬁrma (e indirectamente por los consumidores que compran sus
productos y/o servicios) y el daño ambiental que produce la contaminación. Formal-
mente, el problema del regulador es eligir aquel x que minimiza C(x)+D(x).L as o l u c i ó n
a este problema nos entrega el nivel de contaminación socialmente eﬁciente, la cual debe
cumplir con la condición de que en el margen el costo de la ﬁrma de reducir una unidad
5más es exactamente igual al beneﬁcio ambiental que eso signiﬁca. En otras palabras,
para que el nivel de contaminación x sea el socialmente eﬁciente se debe cumplir que
P(x)=D
0(x) (1)
En el caso de la Figura 1, la asignación socialmente eﬁciente es x∗, lo que lleva a una
pérdida de bienestar de la sociedad igual a la suma de las áreas A y B. Si uno permite a
la ﬁrma aumentar su emisión por sobre x∗, el costo total para la sociedad sería mayor que
A + B, ya que la caída en el costo de abatimiento no alcanzaría a compensar el aumento
en el daño ambiental. Si, por el contrario, se exige a la ﬁrma emitir menos de x∗,e lc o s t o
total para la sociedad sería igualmente mayor que A + B, ya que el aumento en el costo
de abatimiento superaría a la caída en el daño ambiental. La asignación x∗ es entonces
la que minimiza la suma C(x)+D(x).
Ahora bien, si el regulador tiene un buen conocimiento de las curvas D0(x) y P(x),y
por lo tanto, de D(x) y C(x), la implementación de la solución socialmente eﬁciente es,
en principio, relativamente simple. El regulador puede establecer un estándar de emisión
igual a x∗ (equivalente a entregar x∗ licencias de contaminación) o ﬁjar un impuesto a
las emisiones igual a p∗.S e g ú nl ac u r v aP(x), cuando el precio por contaminar es igual
a p∗,l aﬁrma estaría dispuesta a comprar exactamente x∗ unidades de contaminación.
El problema del regulador se complica cuando P(x) es información privada de la
ﬁrma.3 Suponga que el regulador decide comunicarse con la ﬁrma antes de establecer
el nivel de control de la contaminación. Si la regulación toma la forma de impuestos, la
ﬁrma tendrá incentivos a informar que su curva de demanda por contaminación es mucho
menor a P(x),l av e r d a d e r ac u r v a ,c o nl ai d e ad er e d u c i rp∗ lo más posible (idealmente,
a cero). Por el contrario, si la regulación está basada en cuotas de emisión, ya sea en
la forma de estándares o licencias, la ﬁrma tendrá incentivos sobre-informar su curva de
demanda con la idea de obtener el mayor x∗ posible (idealmente, igual o mayor a x0).
Tal como veremos en la próxima sección, el mecanismo de subasta resuelve este problema
de información asimétrica –el que la ﬁrma esté mejor informada que el regulador acerca
de P(x)–l l e v a n d oal aﬁrma a informar su verdadera curva de demanda y permitiendo
así, la implementación de la solución socialmente eﬁciente.
3Si bien el conocimiento acerca de D0(x) puede estar sujeto a incertidumbre, esto no tiene implicancias
en el diseño regulario; basta con que el regulador trabaje con la curva esperada de daño marginal (la que
puede haber sido consensuada después de la revisión de varios estudios cientíﬁcos). El problema surge
cuando la construcción de D0(x) incluye agentes que están mucho mejor informados que el regulador
respecto de los daños que la contaminación les signiﬁca. Tal como se explica más adelante, el mecanismo
de subasta está igualmente capacitado para resolver estos problemas de información asimétrica por el
lado de los daños.
62.2 Subasta para una ﬁrma
E lm e c a n i s m od es u b a s t ao p e r ad el as i g u i e n t ef o r m ap a r ae lc a s od eu n as ó l aﬁrma
con una curva de demanda P(x), la cual es desconocida por el regulador. En primer
lugar, la ﬁrma es informada de todas las reglas de la subasta, a saber, como se despeja
la subasta y como se establecen los reembolsos. A continuación, la ﬁrma es llamada
a comunicar al regulador/martillero (en un sobre cerrado) su curva de demanda por
licencias de contaminación. Vamos a denotar por ˆ P(x) al ac u r v ai n f o r m a d ap o rl aﬁrma,
la cual, en principio, no tiene porqué coincidir con la verdadera curva P(x). Con esta
información el regulador despeja la subasta (determina el precio p y el número de licencias
l) usando la siguiente formula
p = ˆ P(l)=D
0(l) (2)
donde D0(l) es el daño marginal de entregar l licencias.
La ﬁrma adquiere l licencias y paga p por cada una. Acto seguido, la ﬁrma recibe
un reembolso de una fracción α(l) de los ingresos de la subasta. No se puede descartar
ap r i o r ique la fracción α(l) sea función del número de licencias que adquiere la ﬁrma.
Restando los reembolsos, el pago ﬁnal T(l) en que incurre la ﬁrma por las licencias se
reduce a
T(l)=pl − α(l)pl =[ 1− α(l)]pl
El problema del regulador es encontrar aquella fracción α(l) que induzca a la ﬁrma a
informar su verdadera curva de demanda en la subasta. Si el regulador logra que la ﬁrma
informe su verdadera curva, la formula de despeje de la subasta asegura la implementación
de la solución socialmente eﬁciente. Para comprobar esto último basta con comparar las
expresiones (1) y (2).
No es difícil darse cuenta que el regulador no quiere establecer una fracción α(l) igual
a 1 ó 0. Si el regulador devuelve todos los ingresos de la subasta, α(l)=1 , con lo cual
reduce el pago ﬁnal a cero, la ﬁrma tiene incentivos a sobre-informar lo más posible con
la idea de obtener al menos x0 licencias y volver así a la situación sin regulación. Por el
contrario, si el regulador mantiene para si todos los ingresos de la subasta, α(l)=0 ,l a
ﬁrma tiene incentivos a sub-informar con el objeto de reducir el precio. En otras palabras,
la ﬁrma actúa como un monopsonio: compra menos de lo socialmente eﬁciente. Debe
existir entonces una fracción entre 1 y 0 que lleve a la ﬁrma a informar la verdad. Dicha





donde D(l) es el daño ambiental asociado a la entrega de l licencias y D0(l) es el cor-
respondiente daño marginal. Si bien la demostración formal se encuentra en Montero
(2007), no es difícil ver aquí porqué la expresión (3) induce a la ﬁrma a informar la
7verdad. Reemplazando α(l)=1 − D(l)/D0(l)l en la función de pago T(l) de más arriba
y usando el hecho de que, según (2), p = D0(l), la función de pago T(l) se convierte
en D(l);e sd e c i r ,l aﬁrma termina pagando el daño ambiental que signiﬁca asignarle l
licencias de contaminación. Dado que el problema de la ﬁrma es minimizar el costo de
cumplimiento con la regulación, el que corresponde a la suma del costo de abatimiento
C(l) ye lp a g oﬁnal por las licencias T(l), al igualar la función de pago T(l) con la función
de daño D(l), el mecanismo de subasta transforma el problema de la ﬁrma en el problema
del regulador.
En términos de la Figura 1 el reembolso de la ﬁrma cuando informa su verdadera curva
de demanda es el área R, con lo cual el pago ﬁn a ls er e d u c ea lá r e aA( p∗x∗ menos área
R ) .S il aﬁrma informa una curva mayor a P(x), ésta obtendría un número de licencias
mayor que x∗ y su costo de cumplimiento sería mayor que A + B. Si, por el contrario,
la ﬁrma informa una curva menor a P(x), ésta obtendría un número de licencias menor
que x∗ y su costo de cumplimiento sería igualmente mayor que A + B. Sólo informando
su verdadera curva de demanda la ﬁrma reduce su costo de cumplimiento, C(l)+T(l),
al mínimo, es decir, a A + B.4
2.3 Subasta para varias ﬁrmas
Veamos ahora como opera el mecanismo de subasta para el caso en que hay n ≥ 2
ﬁrmas. Para simpliﬁcar la explicación vamos a suponer por un momento que las ﬁrmas
emiten un contaminante que se mezcla uniformemente en el ambiente (v.gr., emisiones
de dióxido de carbono). Más adelante discutiremos el caso en que la ubicación de las
ﬁrmas es relevante, tal como ocurre en la aplicación que considera este estudio. Vamos
ad e n o t a rp o ri au n aﬁrma cualquiera de las n yp o rPi(xi) a su verdadera curva de
demanda. En algunos pasajes usaremos la deﬁnición alternativa de curva demanda, la
cual denotamos por Xi(p), la cual indica explícitamente el número de licencias que la
ﬁrma i está dispuesta a comprar a precio p.5 La función Pi(xi) es información privada de
la ﬁrma i; es decir, es información desconocida (o al menos imperfectamente conocida)
por regulador y por las otras ﬁrmas que está siendo reguladas. Al igual que antes, el costo
para i de abatir emisiones desde x0
i,e ln i v e ls i nr e g u l a c i ó n ,axi se denota por Ci(xi).
Antes de explicar como se ajusta la subasta al caso de más de una ﬁrma, es útil
4Es importante destacar que la ﬁrma no necesita informar la totalidad de su curva de demanda P(x),
sino solamente la parte relevante para el despeje de la subasta. De hecho, si la ﬁrma conoce D(x),l e
bastaría, por ejemplo, con informar una curva de demanda perfectamente inelástica que pase por x∗.
5Es importante enfatizar que Pi(xi) y Xi(p) son dos formas equivalentes de deﬁnir la demanda por
licencias de contaminación de la ﬁrma i (de hecho, Xi(p) ≡ P
−1
i (xi)). La curva Pi(xi),c o m ú n m e n t e
conocida como curva inversa de demanda, indica la disposición a pagar de la ﬁrma i por una unidad
marginal adicional cuando ya tiene en su poder xi unidades.
8presentar primero la solución socialmente eﬁciente. Siguiendo el análisis anterior, de
minimización de costo total para la sociedad, se llega a que el nivel de contaminación
socialmente eﬁciente cumple con
P1(x1)=.... = Pn(xn)=D
0(x) (4)
donde xi es la contaminación de la ﬁrma i =1 ,...,n y x es la contaminación total,
es decir, x = x1 + x2 + ... + xn = Σn
i=1xi. Formalmente, la condición (4) se obtiene de
encontrar los niveles de contaminación que minimicen la función de costo para la sociedad
D(x)+C1(x1)+...+Cn(xn). Intuitivamente, la condición (4) nos indica que en el margen
el costo de cualquier ﬁrma de reducir una unidad más de contaminación es exactamente
igual al beneﬁcio ambiental que eso signiﬁca.
Una forma alternativa, e igualmente válida, de presentar la condición de optimalidad
( 4 )e sat r a v é sd el a sc u r v a sd ed e m a n d aXi(p). Para esto falta además explicar que la
c u r v ad ed a ñ om a r g i n a lD0(x) puede ser entendida como la curva de oferta de licencias
del regulador. Esta curva de oferta, la que denotamos por S(p), indica explícitamente el
número de licencias que el regulador está dipuesto a ceder a las ﬁrma a precio p (notar
que D0(x) y S(p) son dos formas exactamente equivalentes de expresar el daño marginal
ambiental).
Con estas deﬁniciones, es más fácil ver que el precio que lleva a las ﬁr m a sal as o l u c i ó n
socialmente eﬁciente es el que resuelve
S(p)=X1(p)+... + Xn(p) (5)
A dicho precio de equilibrio, la oferta por licencias del regulador es exactamente igual
a la demanda agregada por licencias de las ﬁrmas. En el margen todas las ﬁrmas están
enfrentando el mismo precio el cual es igual al daño marginal ambiental.
Veamos ahora como se ajusta la subasta al caso de más de una ﬁrma y, más im-
portante, como implementa la solución socialmente eﬁciente. Cada ﬁrma es llamada a
comunicar al regulador/martillero (en un sobre cerrado) su curva de demanda por licen-
cias de contaminación. Vamos a denotar por ˆ Pi(xi),o ˆ Xi(p),al ac u r v ai n f o r m a d ap o r
la ﬁrma i, la cual, en principio, no tiene porqué coincidir con la verdadera curva Pi(xi).
Con esta información el regulador obtiene la curva de daño marginal residual de la ﬁrma
i, D0
i(xi), la cual se obtiene de sustraer de la curva de daño marginal D0(x), las curvas
de demanda informadas por todas las otras ﬁrmas con excepción de i.
Para enteder la construcción de la curva de daño marginal residual de cada ﬁrma es
útil usar la deﬁnición alternativa de curva de demanda Xi(p) yd eo f e r t aS(p). Denotando
por ˆ X−i(p) a la curva de demanda que se obtiene de agregar las demandas individuales
de todas las ﬁrmas con excepción de i (es decir, ˆ X−i(p)=
P
j6=i ˆ Xj(p)), la curva de daño
9marginal residual que enfrenta i viene dada por la curva de oferta residual
Si(p)=S(p) − ˆ X−i(p)
La Figura 2 muestra la gráﬁcamente la curva D0
i(xi) ó Si(p). Es importante destacar
que la construcción de D0
i(xi) es totalmente independiente de la información entregada
por i. Notar además que D0
i(xi) está deﬁnida a partir del precio ˆ p−i, que es el precio
de equilibrio al cual se hubiesen vendido las licencias en ausencia de i. Intuituivamente
la curva de daño marginal residual de una ﬁrma reﬂeja la pérdida de bienestar social
que signiﬁca asignarle una licencia adicional ésta ﬁr m am i e n t r a ss em a n t i e n ee ln i v e ld e
contaminación de las restantes ﬁrmas en el óptimo social.
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Figura 2: Curva de daño marginal residual
Una vez deﬁnidas las curvas de daño residual marginal de cada una de las ﬁrmas, el
regulador despeja la subasta determinando para cada ﬁrma i el precio pi yn ú m e r od e
licencias li, usando para ello la siguiente expresión




li = Si(pi)= ˆ Xi(pi) (7)
10La ﬁrma i adquiere entonces li licencias y paga pi por cada una. Acto seguido, la ﬁrma
recibe un reembolso de una fracción αi(li) del pago pili. Siguiendo la lógica de la expresión






c o nl oc u a le lp a g oﬁnal por las licencias se reduce a
Ti(li)=[ 1− αi(li)]pili = Di(li)
T a lc o m ol oi n d i c ae lá r e aa c h u r a d ad el aF i g u r a2 ,e lp a g oﬁnal de la ﬁrma es
exactamente igual al daño residual que signiﬁca recibir li licencias. Dado este pago ﬁnal,
el problema de la ﬁrma i se reduce entonces a informar aquella función de demanda ˆ Pi(li)
que minimice el costo de cumplimiento, el cual viene dado por la suma Ci(li)+Di(li).
Por las mismas razones anteriores, es óptimo para la ﬁrma i informar su verdadera curva
de demanda Pi(li). Cualquier otra información se traduciría en costos de cumplimiento
más altos. Lo más interesante de esto es que la ﬁrma i tiene incentivos a informar la
verdad independiente de lo que informen las otras ﬁrmas. Dada la forma que toma el
pago ﬁnal, es óptimo para i informar la verdad para cualquier posible curva de daño
marginal residual que enfrente.
Nos queda por demostrar que dado que las ﬁr m a sd i c e nl av e r d a de nl as u b a s t a ,
ésta ultima implementa el óptimo social. Esto es relativamente simple. Aunque no es
evidente a primera vista, hay una conexión directa entre la expresión (7) y la expresión de
optimalidad social (5). Si en (7) reemplazamos la deﬁnición de Si(pi) por S(p) − ˆ X−i(p)
y reordenamos, llegamos a
S(pi)= ˆ Xi(pi)+ ˆ X−i(pi)
la que coincide con (5) cuando ˆ Xi(p)=Xi(p) y ˆ X−i(pi)=X−i(pi)
La esencia de la subasta gira en torno a la construcción de las curvas de daño marginal
residual o curvas de oferta residual. Si bien hasta aquí hemos aplicado esta idea al caso
de un contaminanto homogéneo, es posible extenderla al caso de contaminantes que no se
mezclan uniformemente, ya sea en la atmósfera o en un cuerpo de agua. En estos casos la
función de daño marginal no depende de la suma aritmética de las emisiones de las ﬁrmas
sino que depende del perﬁl de emisiones. En otras palabras, la función de daño cambia
de D(x1 +...+xn) a D(x1,...,x n). Si bien el cálculo de las cuvas de oferta residual para
cada empresa es más complicado, el principio que rige su construcción es exactamente el
mismo: la curva de oferta residual de una ﬁrma cualquiera reﬂeja al pérdida de bienestar
social que signiﬁca entregarle a la ﬁrma una licencia adicional cuando todas las demás
ﬁrmas están operando de manera socialmente óptima.6
6Para más detalle en la construcción de estas curvas ver Montero (2007).
113 Aplicación al Río Bío Bío
Veamos ahora la aplicación del mecanismo de subasta al problema de contaminación
de descargas de demada bioquímica de oxígeno (DBO) en una sección alta del río Bío
Bío. Esta elección obedece básicamente a dos razones. La primera es disponibilidad
de datos. Es siempre saludable trabajar con datos que sean, al menos medianamente,
cercanos a la realidad. La segunda razón es que este caso permite apreciar con mayor
nitidez las ventajas del mecanismo de subasta al tratarse de un contaminante que no se
mezcla uniformemente, ya que es descargado en distintos puntos del río, y que proviene
de pocas fuentes (tres plantas de celulosa y dos plantas de tratamiento). Este caso sirve
además para mostrar que, a diferencia de otras propuestas regulatorias, el mecanismo
de subasta sigue funcionando igualmente bien cuando el objetivo ambiental está deﬁnido
exógenamente como un umbral de concentración en algún punto de control.
3.1 Descripción del problema
El problema regulatorio que se considera en este ejercicio consiste en controlar las descar-
gas de DBO de las cinco empresas indicadas (con una ﬂe c h a )e nl aF i g u r a3d et a lf o r m a
que la concentración de oxígeno disuelto (OD) en el punto de control o monitoreo C (ubi-
cado en la conﬂuencia de los ríos Bío Bío y Vergara) no sea inferior a un cierto estándar
establecido por la autoridad. Siguiendo a Saavedra (2002) y al Decreto Supremo de 1990,
el cual establece una norma de descarga individual volumétrica de DBO de 35 mg/lts,
se estableció para propósitos de este ejercicio que la concentración de OD en el punto de
control C no podía ser inferior a 8,35 mg/lts.
Para modelar el impacto de las descargas individuales en la concentración en el punto
de control, se utilizó un modelo de calidad de agua muy simple en que el impacto de la
ﬁrma es inversamente proporcional a su distancia del punto de control. De esta forma,








donde C0 es la concentración de OD [mg/lts] en el cauce en ausencia de descargas, qi
es la descarga de DBO [kg/día] de la planta i, vi es el ﬂujo o volumen [m3/día] de la
descarga de i, di es la distancia [mts] entre i ye lp u n t od ec o n t r o lC ,yA es un factor de
conversión.
12Figura 3: Zona de estudio (fuente: Saavedra, 2002)
3.2 Datos y Resultados
Las características relevantes de las ﬁrmas fueron obtenidas de Saavedra (2002). Estas se
r e s u m e ne nl aT a b l a1 .S ec o n s i d e r óa d e m á sC0 =9mg/lts y A =9 ,4866.7 Las actuales
descargas de las ﬁrmas se denotan por q0
i.S ib i e ne sm u yp o s i b l eq u el a sﬁrmas ya cuenten
con planes de descontaminación, para los propósitos de nuestro ejercicio entenderemos
por q0
i a las descargas de las ﬁrmas en ausencia de regulación. La curva de demanda por
licencias (anuales) de DBO en el punto de descarga viene dada por la función Pi(qi),l a
cual corresponde a la curva de costo marginal de abatimiento anualizada de Saavedra
(2002). Se consideró además un límite tecnológico de abatimiento de 95% de la descarga
inicial q0
i.8 El regulador conoce/observa todos los parámetros de las ﬁrmas con excepción
de la función Pi(qi), la cual es información privada de las ﬁr m a s .P a r al oq u es i g u en oe s
necesario, sin embargo, modelar explícitamente la incertidumbre del regulador respecto
de la función Pi(qi), pués estamos considerando un objetivo ambiental ﬁjo, es decir, una
oferta S(p) totalmente inelástica.
7El factor de conversión A fue obtenido de calibrar los resultados de nuestro modelo a los del modelo de
Saavedra (2002) para el caso en que la concentración en el punto C era de 8,35 mg/lts y la concentración
en la descarga de cada una de las cinco ﬁrmas era de 35 mg/lts.
8Esto signiﬁca que la curva Pi(qi) es perfectamente inelástica en qi =0 ,05q0
i .
13Tabla 1. Características de las fuentes
Nombre fuente Cauce di q0
i vi q0
i/vi Pi(qi)
[mts] [kg/d] [m3/d] [mg/l] [US$/kg/d]
ESSBIO Nacimiento Vergara 1.100 1.069 5.873 182 83,4 − 0,0780q
Inforsa Vergara 1.400 7.714 31.104 248 1248,2 − 0,1618q
Forestal Santa Fe Bío Bío 4.500 10.977 69.915 157 866,3 − 0,0789q
CELPAC Mininco Bío Bío 17.700 4.873 46.855 104 4863,9 − 0,9981q
ESSBIO Negrete Bío Bío 18.000 350 1.923 182 154,6 − 0,4418q
Usando la expresión (9), se obtiene que las actuales descargas de las ﬁrmas llevan a una
concentración de OD en el punto de control de 5,27 mg/lts, muy por debajo del límite de
8,35 mg/lts. Tradicionalmente las autoridades regulatorias han recurrido a instrumentos
del tipo comando y control para alcanzar el objetivo ambiental. Por ejemplo, la autoridad
podría alcanzar el objetivo ambiental estableciendo un estándar uniforme en el punto de
descarga de qi/vi ≤ 35 mg/lts para cada ﬁrma. Tal como se muestra en la Tabla 2, el
costo de abatimiento agregado de las ﬁrmas asociado al cumplimiento con este estándar
uniforme sería de 11,69 millones de dólares por año.
Alternativamente, la autoridad podría exigir a las ﬁrmas reducir sus descargas en
al menos 82,6%, es decir, establecer que cada ﬁr m ac u m p l ac o n(q0
i − qi)/q0
i ≥ 0,826,
donde qi es la descarga ﬁnal de la ﬁrma. Tal como se muestra en la Tabla 3, el costo
de abatimiento agregado asociado al cumplimiento con esta reducción uniforme sería de
14,66 millones de dólares por año.
Tabla 2. Costos bajo un estándar uniforme
Nombre fuente qi/vi Pi(qi) Costoi
[mg/l] [US$/kg/d] [US$/año]
ESSBIO Nacimiento 35 67,4 29.075
Inforsa 35 1.072,1 3.551.379
Forestal Santa Fe 35 673,1 2.870.937
CELPAC Mininco 35 3.226,0 5.216.527
ESSBIO Negrete 35 124,9 17.654
Total 11.685.572
Dado que el diseño de estos instrumentos de comando y control es completamente
ajeno al costo de abatimiento de las ﬁrmas, no es casualidad que su implementación
conduzca a importantes ineﬁciencias. Una regulación socialmente eﬁciente, en cambio,
alcanza el objetivo ambiental al menor costo posible. Si el regulador conociese las fun-
ciones de costo de las ﬁrmas, éste podría implementar la solución eﬁciente directamente
e x i g i e n d oal a sﬁrmas los niveles de descargas qi ó qi/vi q u es em u e s t r a ne nl a sd o s
14primeras columnas de la Tabla 4.9 Al tomar en cuenta los costos de las ﬁrmas, las ex-
igencias regulatorias dejan de ser uniformes, pues es socialmente eﬁciente exigir mayor
abatimiento a aquellas ﬁrmas que, corrigiendo por distancia, presenten menores costos
de abatimiento. El costo agregado de abatimiento asociado a la solución socialmente
eﬁciente es de sólo US$ 3,76 millones por año.
Tabla 3. Costos bajo una reducción uniforme
Nombre fuente qi/vi Pi(qi) Costoi
[mg/l] [US$/kg/d] [US$/año]
ESSBIO Nacimiento 32 69 30.407
Inforsa 43 1.031 3.284.706
Forestal Santa Fe 27 716 3.243.824
CELPAC Mininco 18 4018 8.085.466
ESSBIO Negrete 32 128 18.463
Total 14.662.865
Tabla 4. Asignación, costos y pagos bajo el mecanismo de subasta
Nombre fuente qi qi/vi pi= Pi(qi) Costoi pi · qi Pago ﬁnal
kg/d mg/lt US$/lic US$/año US$/año US$/año
ESSBIO Nacimiento 53 9 7.225 40.221 386.194 376.093
Inforsa 1089 35 1.072 3.550.539 1.167.786 589.873
Forestal Santa Fe 9097 130 148 139.498 1.349.591 1.221.393
CELPAC Mininco 4817 103 56 1.589 271.091 266.112
ESSBIO Negrete 18 9 1.349 24.422 23.599 23.561
Total 3.756.270 3.198.261 2.477.033
El problema es que el regulador no conoce el costo de las ﬁrmas y no es evidente que
las ﬁrmas estén dispuestas a entregar dicha información en ausencia de incentivos para
hacerlo. Pero tal como se explicó en la sección anterior, el mecanismo de subasta genera
precisamente los incentivos para que cada ﬁrma participante comunique en la subasta,
vía sobre cerrado, su verdadera función de demanda independiente de lo que comuniquen
el resto de las ﬁrmas. Con esta información el regulador despeja la subasta obteniendo
9Para este caso, la forma de obtener la solución eﬁciente pasa por igualar el costo marginal de
abatimiento o demanda en el punto de monitoreo C. Esto requiere transformar la curva de demanda
por licencias en la zona de descarga a su correspondiente curva de demanda por licencias en el punto
de monitoreo. Esto se logra con el siguiente cambio de variable: zi = Aqi/vidi,d o n d ezi es el impacto
de la ﬁrma i en el punto de monitoreo C. El precio de una licencia evaluado en el punto de impacto es
el mismo para todas las ﬁrmas e igual a 4.920.402 (US$/mg/l). Para comprobarlo, basta multiplicar el
precio pi d el aT a b l a4p o rvidi/A y dividir por 1000 para corregir por unidades.
15los resultados que se muestran en la Tabla 4. ESSBIO Nacimiento, por ejemplo, obtiene
53 licencias a un precio de 7225 dólares cada una; licencias que le permitirían descargar
53 kg de DBO diario durante un año.
Tal como se desprende de comparar los números de las últimas dos columnas de la
Tabla 4, los reembolsos necesarios para inducir a las ﬁrmas a revelar su verdadera curva
de demanda varían en forma importante desde un 0,2% en el caso de ESSBIO Negrete
hasta 49,5% en el caso de Inforsa. Estas diferencias se deben a que por su gran impacto
e ne lp u n t od ec o n t r o lI n f o r s ae n f r e n t au n ac u r v ad eo f e r t ar e s i d u a lm u c h om á se l á s t i c a
que la del resto de las ﬁrmas.10 En el agregado, se reembolsa el 22,6% del pago inicial
de US$ 3,20 millones llegando a un pago ﬁnal por las licencias de US$ 2,48 millones. Es
interesante agregar que a estos precios tanto ESSBIO Negrete como ESSBIO Nacimiento
operan en el nivel de abatimiento máximo de 95%.
El costo agregado de cumplimiento de las ﬁrmas, incluyendo abatimiento y compras
de licencias, llega a un total de US$ 6,23 millones, el cual, a pesar del pago por licencias,
es sustancialmente menor al costo de cumplimiento bajo ambas políticas de comando y
control. Hay que entender que este resultado no es general. Si bien el costo agregado de
abatimiento es mínimo bajo el mecanismo de subasta, el costo agregado de cumplimiento
bajo el mecanismo de subasta puede perfectamente llevar a las ﬁrmas a un desembolso
total mayor que bajo políticas (ineﬁcientes) de comando y control. Aún cuando desde
una perspectiva de largo plazo pueda ser socialmente óptimo exigir a las ﬁrmas pagar
por la contaminación que producen,11 ya sea vía impuestos o venta de licencias, desde
un punto de vista de implementación práctica es posible que políticas como el mecan-
ismo de subasta enfrenten una resistencia importante por parte de la industria. Esta
problemática –la de entregar las licencias en forma gratuita o vía subastas– es común
a la implementación de cualquier diseño regulatorio que incluya licencias. El debate que
existe en Europa en torno a la forma de asignar licencias de carbono que nacen del pro-
tocolo de Kioto es un buen ejemplo. Este y otros elementos de implementación práctica
se discuten en la próxima sección.
4 Extensión de Resultados
En esta sección pasamos a revisar varios elementos que pueden ser importantes al mo-
mento de implementar el mecanismo de subasta en la práctica. Continuaremos usando
la aplicación del río Bío Bío para tal efecto.
10De hecho, la curva de oferta residual de Inforsa es D0
i(qi)=1 1 ,0+0 ,974qi mientras que la de
ESSBIO Negrete es D0
i(qi)=1 .344,2+0 ,246qi.
11Spulber (1985) demuestra que en mercados perfectamente competitivos el pago por contaminar, así
como por cualquier otro insumo, lleva a decisiones de entrada socialmente óptimas.
164.1 ¿Qué hacer con los ingresos remanentes de la subasta?
Los resultados de la Tabla 4 indican que una vez concluida la subasta y hechos los reem-
bolsos que inducen a las ﬁrmas a decir la verdad, el regulador aún mantiene ingresos por
US$ 2,48 millones, los que corresponden a la suma de los pagos ﬁnales de las ﬁrmas.
Varios autores (v.gr., Bovenberg and Goulder, 1996) han planteado que el destino más
eﬁciente de estos fondos es la reducción de impuestos existentes que distorsionan la activi-
dad económica, tal como el impuesto a la renta. Se puede pensar en destinos alternativos,
como por ejemplo, la preservación de recursos naturales en la región del Bío Bío u otras
zonas del país. Sin embargo, algunos pueden argumentar que la viabilidad práctica del
mecanismo posiblemente exija que la mayoría o totalidad de los ingresos remanentes sean
devueltos a las empresas participantes, replicando así un esquema eﬁciente de estándares
de emisión en donde las ﬁrmas enfrentan un límite a sus descargas pero sin tener que
pagar por estas.
El mecanismo de subasta, al igual que otros mecanismos del mismo tipo,12 sufre de
lo que se conoce como "desbalance presupuestario", es decir, el regulador no cuenta con
un esquema en que pueda devolver el 100% de los ingresos remanentes de la subasta
sin alterar el comportamiento de las ﬁrmas en la subasta. Montero (2007) presenta un
esquema de devolución que resuelve parcialmente el "desbalance presupuestario". Se
trata de un esquema de devoluciones en que la devolución de cada ﬁrma es independiente
de su declaración en la subasta. Denotemos por l
−i
j el número de licencias que la ﬁrma j
hubiese hipotéticamente recibido bajo el mismo mecanismo de subasta pero en ausencia de




j ) al correspondiente pago ﬁnal que la ﬁrma j hubiese desembolsado
(el supraíndice "−i" indica ausencia de la ﬁrma i). Cálculando estos pagos hipotéticos
para cada una de las ﬁrmas distintas de i, el regulador puede estructurar un esquema de
devoluciones de suma alzada para la ﬁrma i (es decir, que no afectan el comportamiento











donde n es el número total de ﬁrmas participantes. Tal como se explica en Montero
(2007), este mecanismo logra balance presupuestario (entregar exactamente el remanente
de los ingresos de la subasta) sólo en el caso límite de un gran número de ﬁrmas; caso
contrario, la suma de las devoluciones puede ser mayor o menor que el ingreso remanente.
En nuestra aplicación al río Bío Bío, las devoluciones que se obtienen para cada
ﬁrma de aplicar el esquema de devoluciones propuesto en (10) se muestran en la primera
columna de la Tabla 5. La suma de las devoluciones es de US$ 2,09 millones, dejando al
12Nos referimos a mecanismos del tipo Vickrey-Clarke-Groves.
17regulador con un superávit de US$ 0,39 millones, equivalente al 12,2% del pago inicial.
Nada impide, sin embargo, que en otros casos este mismo esquema de devoluciones adi-
cionales resulte en un déﬁcit para el regulador. Esto va a depender, entre otras cosas, de
la heterogeneidad de las ﬁrmas. Las siguientes columnas de la Tabla 5 muestran que hay
ﬁrmas para las cuales la devoluciones son superiores al costo de cumplimiento (CC) en la
subasta original. Observar costos de cumplimiento netos negativos no debiera sorpren-
der; es natural que ocurra a vendedores de licencias bajo esquemas de asignación inicial
gratuita de licencias. De hecho, si el regulador decide entregar licencias en forma gratuita
ac a d aﬁrma por el equivalente a una descarga volumétrica (qi/vi)d e3 5m g / l t sya d e m á s
permite la libre transacción de licencias entre ﬁrmas a tasas de intercambio apropiadas
(aquellas que controlan por la distancia de las fuentes al punto de control C de tal forma
de mantener la concentración de oxígeno disuelto en dicho punto en 8,35 mg/lts), en
ausencia de poder de mercado en el mercado de las licencias las descargas ﬁnales de las
ﬁrmas serían las socialmente eﬁcientes (ver Tabla 4). Esto lleva a que tanto ESSBIO
Nacimiento como ESSBIO Negrete sean vendedores netos de licencias mientras que Fore-
stal Santa Fe y CELPAC Mininco sean compradores netos. Los costos de cumplimiento
(abatimiento más/menos compra/venta de licencias) de cada ﬁrma bajo este esquema de
asignación gratuita de licencias se muestran en la última columna de la Tabla 5.13
Tabla 5. Devoluciones de suma alzada y costos de cumplimiento (CC)
Nombre fuente Dev. CC (sub) CC (sub) - Dev CC (asig. gratuita)
US$/año US$/año US$/año US$/año
ESSBIO Nacimiento 511.318 416.314 -95.004 -1.058.788
Inforsa 5.484 4.140.412 4.134.928 3.551.379
Forestal Santa Fe 391.363 1.360.892 969.529 1.126.040
CELPAC Mininco 564.843 267.701 -297.141 180.380
ESSBIO Negrete 614.241 47.983 -566.258 -42.741
Total 2.087.249 6.233.303 4.146.053 3.756.270
Finalmente, en la Tabla 6 se presenta un cuadro resumen con los costos de cumplim-
13Para evitar que a partir de este ejemplo más de un lector concluya erróneamente que la asignación
gratuita de licencias transferibles es tan eﬁciente como la subasta vale la pena destacar algunas cosas.
Primero, la asignación gratuita de licencias no asegura eﬁciencia en ambientes donde hay un reducido
número de actores por posible ejercicio de poder de mercado de una o más ﬁrmas. Segundo, la eﬁciencia
tampoco está asegurada si exite más de un punto de control o si el objetivo ambiental es endógeno a
las características de las ﬁrmas (hay una función de daño). Por último, la asignación inicial de licencias
es por lo general un proceso altamente conﬂictivo. Aparecen preguntas como, ¿cuánto asignar a ﬁrmas
nuevas que no tienen descargas históricas? El mecanismo de subasta no sufre de ninguno de estos
problemas.
18iento bajo los dos esquemas de comando y control, y bajo el mecanismo de subasta sin
y con devoluciones adicionales. Las ﬁrmas debieran tener una fuerte preferencia por el
mecanismo de subasta, en especial cuando incluye devoluciones adicionales, frente a in-
strumentos alternativos de comando y control. Si bien hay una ﬁrma que aparece, desde
el punto de vista privado, en peores condiciones, la verdad es que las ﬁrmas no tienen
forma de saber ex-ante sus costos de cumplimiento bajo el mecanismo de subasta ya que
ellas, al igual que el regulador, tienen información incompleta respecto de las caracterís-
ticas de las otras ﬁrmas participantes. En consecuencia, el mecanismo de subasta debiera
ser, al menos ex-ante, preferido por todas las ﬁrmas participantes.
Tabla 6. Comparación de costos de cumplimiento (CC)
Nombre fuente CC (35 mg/lts) CC (82,6%) CC (subasta) CC (sub.) - Dev
US$/año US$/año US$/año US$/año
ESSBIO Nacimiento 29.075 30.407 416.314 -95.004
Inforsa 3.551.379 3.284.706 4.140.412 4.134.928
Forestal Santa Fe 2.870.937 3.243.824 1.360.892 969.529
CELPAC Mininco 5.216.527 8.085.466 267.701 -297.141
ESSBIO Negrete 17.654 18.463 47.983 -566.258
Total 11.685.572 14.662.865 6.233.303 4.146.053
4.2 Frecuencia de la subasta y entrada/salida de ﬁrmas
Hasta ahora hemos efectuado una mirada estática al problema sin considerar aspectos
dinámicos como la frecuencia con que se debiera realizar la subasta y el tratamiento a
ﬁrmas que entran/salen durante el período entre subastas. El diseño dinámico de la sub-
asta debiera guardar estricta relación con la velocidad de cambio de parámetros relevantes
del problema como son el número de ﬁrmas, sus demandas por licencias, estimaciones de
daño por contaminación, estándares ambientales, etc. El diseño debiera además tomar en
cuenta que las inversiones en abatimiento de las ﬁrmas son en gran medida irreversibles y
de largo plazo lo que requiere de horizontes de tiempo acordes para la toma de decisiones
eﬁcientes.
Recogiendo las consideraciones anteriores y para colocar un poco de estructura a
la discusión que sigue, uno podría pensar, por ejemplo, en una frecuencia de 5 años.
Al comienzo del primer quinquenio el regulador subasta paralelamente licencias para el
primer quinquenio y para el segundo (podría incluso subastar para quinquenios posteri-
ores si la vida útil de las inversiones de las empresas así lo requiere). Para la subasta del
segundo quinquenio el regulador debiera usar la curva de daño marginal esperada o, en el
caso particular de nuestra aplicación al río Bío Bío, el estándar de concentración relevante
para el segundo quinquenio (en ausencia de nuevos estudios cientíﬁcos lo más razonable
19es usar el actual estándar o curva de daño como la mejor aproximación de estándares
futuros). Al comienzo del segundo quinquenio el regulador nuevamente abre dos subastas
paralelas, una "marginal" para agregar o retirar licencias del segundo quinquenio y la
otra para licencias correspondientes al tercer quinquenio. La idea de la subasta marginal
es permitir un ajuste a las nuevas condiciones de oferta (daño) y demanda imperantes al
comienzo del segundo quinquenio. Por ejemplo, si las efectivas demandas por licencias de
las empresas al comienzo del segundo quinquenio son menores a las esperadas al momento
de la subasta del quinquenio anterior (o los daños mayores a los esperados), la subasta
"marginal" permite retirar el número de licencias que sea necesario para restaurar el
(nuevo) óptimo social. Por el contrario, si las demandas son más altas de lo esperado (o
el daño más bajo de lo esperado), la subasta "marginal" permitiría agregar licencias hasta
restaurar el (nuevo) óptimo social. Tal como explica Montero (2007), con este sistema
dual de subastas regulares y marginales se aseguran inversiones eﬁcientes de largo plazo
y se permite ajustes eﬁcientes de corto plazo según la aparición de nueva información.
Para ilustrar como podría funcionar este sistema dual de subastas pensemos en un
ejemplo simple usando los datos del río Bío Bío. Suponga que la autoridad determina
q u eap a r t i rd e l1d eE n e r od e2 0 0 8l a sd e s c a r g a sd eD B Oe nl az o n ad el aF i g u r a3s e r á n
controladas con el objeto de mantener una concentración de OD en el punto de control
C no inferior a 8,35 mg/lts. Las cinco empresas que hoy operan en la zona esperan
continuar operando por los próximos 10 años. Con excepción de Inforsa, todas las demás
empresas esperan mantener sus funciones de demandas por licencias constantes en el
tiempo. Inforsa, en cambio, planea realizar inversiones en I&D esperando disminuir su
función de demanda de P(x) = 1248,2 − 0,1618q a P(x)=8 0 0− 0,1618q ap a r t i rd e l
2013, es decir, a partir del segundo quinquenio. Obviamente todo esto es información
privada de Inforsa. Las empresas esperan que el resto de los parámetros, v.gr., v, d,s e
mantengan constantes en el tiempo.
Suponga además que la autoridad ha determinado abrir dos subastar regulares parale-
las en Diciembre de 200714: la primera de licencias anuales a usar en el quinquenio
2008-2012 y la segunda de licencias anuales para el quinquenio 2013-2017. El regulador
además anuncia en Diciembre de 2007 que, a menos que aparezca nueva información
cientíﬁca indicando lo contrario, espera mantener el mismo objetivo ambiental para el
segundo quinquenio.¿Cuáles son los resultados de las subastas? Los resultados de la sub-
asta regular 2008-12 se encuentran resumidos en la Tabla 4 (y Tabla 5 si se consideran
devoluciones adicionales). Los resultados de la subasta regular 2013-17 se presentan en
la Tabla 7 (se han omitido las devoluciones adicionales). Naturalmente los precios de las
licencias de todas las ﬁrmas son menores que en la subasta regular 2008-12 debido a la
14No hay problema en que las subastas sean secuenciales.
20menor demanda de al menos una de las empresas. Los reembolsos también aumentan
levemente en relación a la subasta regular 2008-12, a 24,9%
Tabla 7. Resultados subasta 2013-17
Nombre fuente qi qi/vi pi= Pi(qi) Costoi pi · qi Pago ﬁnal
kg/d mg/lt US$/lic US$/año US$/año US$/año
ESSBIO Nacimiento 53 9 4.320 40.221 230.880 220.779
Inforsa 984 32 641 2.156.542 630.320 320.559
Forestal Santa Fe 9853 141 89 49.868 873.889 723.496
CELPAC Mininco 4839 103 34 569 162.830 157.804
ESSBIO Negrete 18 9 806 24.422 14.108 14.071
Total 2.271.621 1.912.028 1.436.709
Suponga ahora que estamos en Diciembre de 2012; a ﬁnales del primer quinquenio.
La autoridad abre nuevamente dos subastas paralelas: una marginal o de ajuste de corto
plazo para el quinquenio 2013-2017 y otra regular para el quinquenio 2018-2022. Si las
condiciones de oferta (objetivo ambiental) y demanda a Diciembre de 2012 son tales como
las proyectadas a Diciembre de 2007, el resultado de la subasta marginal 2013-17 será
tal como se muestra en la Tabla 7, llevando al regulador a no realizar ningún tipo de
ajuste a la asignación de licencias que resultó en la subasta regular 2013-17. Suponga,
sin embargo, que las inversiones en I&D de Inforsa fueron poco rentables en el sentido de
que la demanda de Inforsa se mantuvo en su nivel original.15 En dicho caso, el resultado
de la subasta marginal 2013-17 será el de la Tabla 4. Como lo socialmente óptimo para
el quinquenio 2013-17 es respetar las asignaciones de la Tabla 4, el regulador tiene que
proceder a una reasignación de licencias y ajuste de pagos. Estos ajustes se deben realizar
sin que se altere los incentivos de las empresas a comunicar la verdad en cada una de
las subastas que se lleven a cabo. En este caso particular, esto se logra simplemente
asignando las licencias de la Tabla 4 y exigiendo a cada una de las ﬁrmas pagar la
diferencia entre el pago de la Tabla 4 y el de la Tabla 5. Por ejemplo, para el quinquenio
2013-17 Forestal Santa Fe obtiene ﬁnalmente una asignación de 9853 licencias al año y al
pago realizado en Diciembre de 2007 de 723.496 dólares anuales se debe adicionar 497.897
dólares anuales para completar así el pago ﬁnal de 1.221.393 dólares anuales.
Si las ﬁrmas son informadas desde un comienzo que el ajuste de corto plazo procede
de la forma anteriormente descrita, las ﬁrmas tendrán incentivos a informar la verdad en
c a d au n ad el a ss u b a s t a sq u es el l e v e nac a b oei n d e p e n d i e n t ed es ie la j u s t ed ec o r t o
plazo es favorable (mayor número de licencias, menor pago) o adverso. Es importante
destacar, sin embargo, que todas las ﬁrmas deben participar en la subasta marginal y,
15Esto no signiﬁc aq u el ai n v e r s i ó nd eI n f o r s ah a y as i d oi n e ﬁciente ex-ante, que es lo relevante.
21por lo mismo, estar preparadas a un posible ajuste de licencias. Igualmente importante,
e nl oq u es er e ﬁere a incentivos de inversión de largo-plazo, es que las subastas regulares
(a partir de 2012) no terminen siendo meras referencias y que los pagos se ejecuten en
su totalidad en las subastas marginales. De ser así, las ﬁrmas tendrán incentivos para
sobre-informar sus demandas en las subastas regulares con el objeto de inducir a las
otras ﬁrmas a invertir más allá de lo socialmente óptimo y lograr así menores precios
en las subastas marginales que siguen. Estos incentivos a sobre-informar en las subastas
regulares quedan automáticamente eliminados si las ﬁrmas son exigidas a cancelar los
pagos correspondientes.
F i n a l m e n t e ,f a l t ad i s c u t i rc o m os ec o m p o r t al as u b a s t aal ae n t r a d ays a l i d ad eﬁrmas.
Si los eventos de entrada y salida son conocidos por las ﬁrmas al momento de abrir
las subastas, la solución es bastante simple. Por ejemplo, si a Diciembre de 2012 la
empresa CELPAC Mininco planea, contrario a lo que pensaba en Diciembre de 2007,
cerrar sus operaciones a ﬁnales de 2014, en la subasta marginal del quinquenio 2013-2017,
CELPAC Mininco sólo demandará licencias para los dos primeros años del quinquenio.
Esto signiﬁca que la para los años 2015-17, las asignaciones para las cuatro empresas
restantes serán mayores que las asignadas en la subasta regular de Diciembre de 2007.
La situación es más compleja cuando inesperadamente una empresa decide entrar (o
salir) en la mitad de un quinquenio. La entrada es más problemática ya que la autoridad
no puede asignar licencias adicionales sin entrar a violar el objetivo ambiental. Una forma
de solucionar esto es que la empresa compre licencias, por los años que faltan hasta la
apertura de una nueva subasta, a las otras empresas participantes a tasas de intercambio
previamente designadas por la autoridad. Nada asegura, sin embargo, que en ambientes
de pocas ﬁrmas, las licencias sean vendidas a precios competitivos. Lo ideal es que la
ﬁrma que está pensando entrar en la mitad de algún quinquenio participe en la subasta
justo anterior a su entrada. La salida inesperada es menos problemática en términos del
cumplimiento del objetivo ambiental. Al igual que en el caso anterior, la autoridad puede
permitir a la ﬁrma saliente vender sus licencias a otras ﬁrmas participantes a tasas de
intercambio que resguarden el cumplimiento del objetivo ambiental.
4.3 Función de daño con información asimétrica
En esta última extensión vamos a permitir que el objetivo ambiental sea endógeno a las
características de las ﬁrmas que descargan DBO y a las de los agentes que son afectados
por la menor concentración de OD en el río. Sin perder de vista el propósito ilustrativo
de nuestra aplicación, vamos a simplicar nuestro análisis suponiendo que en las cercanías
del punto de control C existen dos ﬁrmas (ﬁcticias) que son afectadas por la caída de la




donde C0 es la concentración en ausencia de descargas (9 mg/lts), C es la concentración
ﬁnal que se obtiene a partir de (9), y hk es el parámetro de daño que caracteriza a la ﬁrma
k. Para los propósitos de este ejercicio ilustrativo vamos a suponer además que no existen
otros agentes afectados por la caída de concentración, ya sea directa o indirectamente.
Pensemos entonces que una de las ﬁrma está dedicada al turismo (Turismo) y la otra
a la elaboración de alimentos (Alimentos). Para hacer el análisis aún más interesante
vamos a suponer que las funciones de daño son información privada de las ﬁrmas. Es
importante destacar que el daño de ambas ﬁrmas es función del nivel de concentración
en el río y no de las descargas de una ﬁrma en particular.
En este nuevo escenario regulatorio, el objetivo de la autoridad es establecer el nivel
de descargas de DBO que minimiza la pérdida de bienestar de la sociedad, medida esta
última como la suma del costo de abatimiento incurrido por las cinco ﬁrmas contami-
nantes (e indirectamente por los consumidores que compran sus productos y/o servicios)
y el daño que perciben las dos ﬁrmas (ﬁcticias) producto de la caída en la concentración
de OD en el río. Para establecer el nivel de contaminación socialmente eﬁc i e n t e ,e lr e g -
ulador no sólo requiere contar con información de las ﬁrmas contaminantes sino además
de los agentes afectados por la contaminación.
Tal como explica Montero (2007), no es díﬁcil extender el mecanismo de subasta al
caso en que parte o la totalidad de la función de daño sea información privada de los
agentes afectados. Para entender como se incorporan estos nuevos agentes a la subasta
hay que partir por notar que la reducción de la contaminación (o el aumento de la con-
centración de OD en el río) es un bien público en el sentido de que beneﬁcia a todos los
agentes afectados por la contaminación. La idea es incorporar a estos nuevos agentes
usando el mismo principio "residual" que se usa para los agentes que generan la conta-
minación, es decir, que estos agentes receptores de la contaminación perciban el costo
residual que su presencia impone al resto de la sociedad. En este caso, el costo residual
se debe a que la presencia de estos nuevos agentes lleva a las ﬁrmas contaminantes a
reducir sus descargas.
Siguiendo el análisis y notación de la Sección 2, en la Figura 4 se explica la forma
en que estos nuevos agentes se incorporan a la subasta. Estos agentes son llamados a
informar sus curvas de daño marginal, via sobre cerrado, junto con el resto de las ﬁrmas
participantes. La curva ˆ D0
k(x) es la curva de daño marginal informada por el agente
k en función de la contaminación total x, ˆ D0
−k(x) es la suma de las curvas informadas
por todos los demás agentes con excepción de k,y ˆ D0(x) es la curva agregada, es decir,
ˆ D0(x)=ˆ D0
k(x)+ ˆ D0
−k(x). Por otro lado, la curva ˆ P(x) es la demanda agregada por
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Figura 4: Subasta con información asimétrica en los daños
licencias comunicada por las ﬁrmas contaminantes. La regla de la subasta para estos
nuevos agentes es la siguiente: el agente k es informado con anticipación que su curva
de daño será intersectada con la función de demanda residual ˆ Pk = ˆ P(x) − ˆ D0
−k(x),
para así determinar el número de licencias de reducción de contaminación que le serán
"asignadas", rk =ˆ x−k−ˆ x, y el precio ˆ pk que tiene que pagar por cada una de las licencias
de reducción.16 La curva de demanda residual cumple exactamente el mismo rol que la
c u r v ad eo f e r t ar e s i d u a lq u es ec á l c u l ap a r ac a d au n ad el a sﬁrmas contaminantes. De
hecho, ˆ x−k es el nivel de contaminación óptimo en ausencia del agente k. Para inducir al
agente k a informar su verdadera curva de daño marginal D0
k(x), la función de devolución
es, tal como en (8), αk(rk)=1− ˆ Ck(ˆ x−k − rk)/rk ˆ Pk(ˆ x−k − rk), donde ˆ Ck(·) es el area
bajo la curva ˆ Pk(·) desde ˆ x hasta ˆ x−k.17 En términos de la Figura 4, el pago ﬁnal del
agente k es el área A.
Habiendo explicado la problemática conceptual, volvamos a nuestra aplicación con la
incorporación de las ﬁrmas "Turismo" y "Alimento". En la primera columna de la Tabla
8 se presentan las características de estas nuevas ﬁrmas. Además de permitir hetero-
16Notar que el precio que enfrenta el agente k, ˆ pk, es comúnmente conocido como precio Lindahl. Por
otro lado,
P
k ˆ pk =ˆ p.
17Más formalmente, ˆ Ck(·)=
R 0
rk
ˆ Pk(ˆ x−k − z)dz
24geneidad entre ambos agentes receptores, se ha escogido, por simplicidad, parámetros de
daño h tales que la solución socialmente óptima es alcanzar una concentración de OD en
el punto de control C igual a 8,35 mg/lts. Esto signiﬁca que los resultados de la subasta
por el lado de la demanda (es decir, para los agentes contaminantes) son iguales a los
de la Tabla 4 con excepción de los pagos ﬁnales que ahora son más altos debido a la
curva de oferta más elástica.18 El pago ﬁnal total es de 2.903.396 dólares anuales lo que
signiﬁca que los reembolsos –los que inducen a las ﬁrmas a comunicar la verdad– caen,
en promedio, a 9,2%.
Los resultados por el lado de la oferta (los agentes receptores de la contaminación)
se presentan en las restantes columnas de la Tabla 8. Además del daño que perciben,
1,6 millones de dólares anuales, ambas ﬁrmas tienen que pagar un total de 1,09 mil-
lones de dólares anuales en licencias de "reducción de contaminación" o de "aumento de
concentración". Nótese que cada ﬁr m as ó l op a g ap o rl ac o n c e n t r a c i ó na d i c i o n a lq u es u
presencia origina. Por ejemplo, en ausencia de Turismo, lo socialmente óptimo hubiese
sido alcanzar una concentración de 8,153 mg/lts, es decir, 0,197 mg/lts menos que la
concentración eﬁciente global de 8,35 mg/lts. Al igual que en la Sección 4.1, uno puede
pensar en devoluciones adicionales usando variaciones de la expresión (10).
Tabla 8. Resultados de la subasta para agentes receptores
Nombre agente hk rk pk Dañok pk · rk Pago ﬁnal
mg/lt US$/lic US$/año US$/año US$/año
Turismo 1.261.642 0,1970 1.640.134 533.044 323.106 161.553
Alimento 2.523.283 0,5653 3.280.268 1.066.087 1.854.336 927.168
Total 1.599.131 2.177.442 1.088.721
5 Comentarios Finales
En este trabajo se ha presentado un instrumento regulatorio alternativo para la protección
de recursos comunes tales como la calidad del medio ambiente. Se trata de un mecanismo
de subasta cuya gran virtud, a parte de la simplicidad, es que soluciona de forma eﬁciente
y robusta los problemas de información asimétrica que suelen existir entre las autoridades
regulatorias y los agentes afectados por la regulación del uso del recurso. Los agentes
participantes de la subasta tiene incentivos a comunicar sus verdaderos costos y beneﬁcios
asociados al uso del recurso independiente de lo que comuniquen el resto de los agentes,
permitiendo así, la implementación de una regulación económicamente eﬁciente, es decir,
que maximice el bienestar de la sociedad.
18Los nuevos pagos ﬁnales de las cinco empresas de la Tabla 4 son, respectivamente, 379.146, 971.868,
1.261.192, 267.617 y 23.573 dólares anuales.
25Dado que para hacer del mecanismo de subasta una propuesta factible de política
pública requiere, entre otras cosas, entender sus méritos teóricos y prácticos, el objetivo
de este documento ha sido ilustrar dichos méritos a través de la aplicación del mecanismo
al problema de contaminación de descargas de demada bioquímica de oxígeno (DBO) en
una sección alta del río Bío Bío. El próximo paso en esta tarea de difusión es discutir la
viabilidad jurídico-legislativa del mecanismo poniendo particular atención a aquellas apli-
caciones que tengan las mejores oportunidades de implementación. Si bien el mecanismo
tiene una estructura suﬁcientemente ﬂexible como para ser usado en distintos problemas
de asignación de recursos, los problemas de control de la contaminación aparecen partic-
ularmente atractivos ya que exigen determinar tanto metas globales como asignaciones
individuales. El mecanismo de subasta no solo resuelve este problema de asignación
global e individual en forma eﬁciente y robusta sino también en forma equitativa, pues,
cada agente contaminante termina pagando exactamente por el daño residual que éste le
impone al resto de la sociedad.
Uno de los aspectos prácticos que debe ser considerado al momento de implementar el
mecanismo de subasta es el manejo de información por parte del regulador. El regulador
debe en primer lugar establecer la curva de daño marginal o de oferta que será usada en la
subasta. La metodología para la determinación de dicha curva, más allá de su magnitud,
debe ser resuelta en forma anticipada y de la forma más objetiva posible (no olvidar que
en algunos casos puede ser necesario determinar parte de esta curva en forma endógena
en la subasta). En segundo lugar, se debe asegurar que las reglas de la subasta, en lo
que se reﬁere a computos de licencias, precios y devoluciones, se apliquen tal como lo
dicta su diseño original. Una forma de alcanzar aquello puede ser la contratación de una
auditoría externa. Finalmente, el regulador debe decidir si hacer pública o no cualquier
información relativa a las curvas de demandas entregadas por las ﬁrmas en la subasta.
C o ne lo b j e t od ee v i t a rd i s t o r s i o n e se nl ac o n d u c t ad el a sﬁrmas, el regulador debiera
restringirse a informar sólamente los resultados de la subasta, es decir, todo aquello
concerniente a asignaciones y precios.
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